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2.1 Investasi Pasar Modal 
 Investasi merupakan kegiatan menempatkan dana pada satu atau lebih 
dan satu aset selama periode tertentu dengan harapan dapat memperoleh 
penghasilan dan meningkatkan nilai investasi. Seseorang melakukan investasi 
antara lain ingin mendapatkan kehidupan yang lebih layak di masa yang akan 
datang, mengurangi tekanan inflasi dan dorongan untuk menghemat pajak. 
 Informasi merupakan kebutuhan yang mendasar bagi para investor 
dalam pengambilan keputusan. Informasi mempunyai makna apabila investor 
tersebut melakukan transaksi di pasar modal. Investor dalam melakukan 
investasi akan melakukan perkiraan tentang beberapa tingkat penghasilan 
yang diharapkan dari investasinya untuk periode tertentu di masa yang akan 
datang (Eduardus Tandelilin, 2001). Ketidakpastian akan tingkat penghasilan 
merupakan inti dari investasi, yaitu bahwa pemodal harus selalu 
mempertimbangkan unsur ketidakpastian yang merupakan risiko investasi. 
 
2.2 Saham 
      Saham dapat didefinisikan sebagai surat berharga sebagai bukti 
penyertaan atau kepemilikan individu maupun institusi dalam perusahaan 
(Brigham, 2006:58). Saham berwujud selembar kertas yang menerangkan 
bahwa pemilik kertas adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan surat 
berharga tersebut. Porsi kepemilikan ditentukan oleh seberapa besar 
penyertaan yang ditanamkan di perusahaan tersebut. 
     Saham yang diperdagangkan di bursa ada dua jenis yaitu saham biasa 
(common stock) dan saham preferen (prefered stock) (Anoraga 2006:54). 
Saham biasa (common stock) adalah saham yang menempatkan pemiliknya 
pada posisi yang paling bawah dalam pembagian dividen dan hak atas 
kekayaan perusahaan apabila perusahaan tersebut dilikuidasi. Sedangkan 
10 
 
saham preferen (prefered stock) adalah saham yang memiliki karakteristik 
gabungan antara obligasi dan saham biasa, karena bisa menghasilkan 
pendapatan yang tetap, tetapi juga bisa tidak mendatangkan hasil seperti yang 
dikehendaki investor (Darmadji, 2006:7). 
 
2.2.1 Manfaat Kepemilikan Saham 
Investor yang melakukan pembelian saham, otomatis akan memiliki 
hak di dalam perusahaan yang menerbitkannya. Banyak sedikitnya 
jumlah saham yang dibeli akan menentukan persentase kepemilikan 
dari investor tersebut. Semakin besar jumlah saham yang dimiliki 
investor maka semakin besar juga haknya atas perusahaan yang 
menerbitkan surat berharga tersebut. 
Secara umum ada dua manfaat yang bisa diperoleh pembeli saham yaitu 
manfaat ekonomis dan manfaat non-ekonomis (Anorage, 2006:60). 
1. Manfaat ekonomis meliputi  
a. Dividen  
    Dividen adalah pembagian keuntungan yang diberikan 
perusahaan penerbit saham atas keuntungan yang diberikan 
perusahaan penerbit saham atas keuntungan yang dihasilkan 
perusahaan. Dividen yang dibagikan perusahaan dapat berupa 
dividen tunai (cash dividen), yaitu kepada setiap pemegang saham 
dividen berupa uang tunai dalam jumlah rupiah tertentu untuk 
setiap saham, atau dapat pula berupa dividen saham (stock 
dividen), yaitu kepada setiap pemegang saham dividen dalam 
bentuk saham, sehingga jumlah saham yang dimiliki investor 
akan bertambah dengan adanya pembagian dividen saham 
tersebut. 
b. Capital Gain 
   Capital gain adalah keuntungan yang diperoleh investor 
dari hasil jual beli saham, berupa selisih antara nilai jual yang 
lebih tinggi dibandingkan nilai beli yang lebih rendah. 
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2. Manfaat Non-Ekonomis 
      Manfaat non-ekonomis yang bisa diperoleh pemegang saham 
adalah kepemiilikan hak suara dalam Rapat Umum Pemegang 
Saham (RUPS) untuk menentukan jalannya perusahaan. Semakin 
besar jumlah saham yang dimiliki investor, maka semakin besar pula 
hak suaranya dalam RUPS. 
 
2.2.2 Resiko Kepemilikan Saham 
     Saham dikenal dengan karakteristik “imbal hasil tinggi, resiko 
tinggi” (high risk, high return). Artinya, saham merupakan surat 
berharga yang memberikan peluang keuntungan dan potensi resiko 
yang tinggi. Saham memungkinkan investor untuk mendapatkan imbal 
hasil atau capital gain yang besar dalam waktu singkat. Namun, seiring 
fluktuasinya harga saham, maka saham juga dapat membuat investor 
mengalami kerugian besar dalam waktu singkat (Weston dan Van 
Horne, 2004:16). 
Adapun resiko yang dihadapi oleh investor atas kepemilikan sahamnya, 
antara lain (Darmadji, 2006:13-15) : 
1. Tidak mendapat dividen 
       Perusahaan akan membagikan dividen jika operasinya 
menghasilkan keuntungan. Oleh karena itu, perusahaan tidak dapat 
membagikan dividen jika mengalami kerugian. 
2. Capital loss 
       Dalam aktivitas perdagangan saham, investor tidak selalu 
mendapatkan capital gain atau keuntungan atas saham yang 
dijualnya. Investor juga dihadapkan pada resiko capital gain apabila 
ia menjual sahamnya dengan harga jual lebih rendah dari harga 
belinya. 
3. Perusahaan Bangkrut atau Dilikuidasi 
       Dalam kondisi perusahaan dilikuidasi, maka pemegang saham 
akan menempati posisi lebih rendah dibandingkan kreditor atau 
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pemegang obligasi. Ini berarti setelah semua aset perusahaan 
tersebut dijual, hasil penjualan terlebih dahulu dibagikan kepada para 
kreditor atau pemegang obligasi, dan jika masih terdapat sisa, baru 
dibagikan kepada para pemegang saham. 
4. Saham Dikeluarkan dari Bursa (Delisting) 
       Saham perusahaan di-delist dari bursa karena kinerja yang 
buruk, misalnya dalam kurun waktu tertentu tidak pernah 
diperdagangkan, mengalami kerugian beberapa tahun, tidak 
membagikan dividen secara berturut-turut selama beberapa tahun, 
dan berbagai kondisi lainnya sesuai Peraturan Efek di Bursa. Saham 
yang di-delist tentu saja tidak dapat lagi diperdagangkan di bursa, 
namun tetap dapat diperdagangkan diluar bursa dengan konsekuensi 
tidak terdapat patokan harga yang jelas dan jika terjual biasanya 
dengan harga yang jauh lebih rendah dari harga sebelumnya. 
5. Saham Dihentikan Sementara (Suspensi) 
       Saham yang di-suspend atau diberhentikan sementara 
diperdagangannya oleh otoritas Bursa Efek, menyebabkan investor 
tidak dapat menjual sahamnya hingga suspensi tersebut dicabut. 
Suspensi dilakukan oleh otoritas bursa jika suatu saham mengalami 
lonjakan harga yang luar biasa, suatu perusahaan dipalitkan oleh 
kreditornya, dan berbagai kondisi lain yang mengharuskan otoritas 
bursa men-suspend perdagangan saham tersebut sampai perusahaan 
yang bersangkutan memberikan konfirmasi atau kejelasan informasi 
lainnya, agar informasi yang belum jelas tersebut tidak menjadi 
ajang spekulasi. Jika telah didapatkan suatu informasi yang jelas, 
maka suspensi atas saham tersebut dapat dicabut oleh bursa dan 
saham dapat diperdagangkan kembali seperti semula. 
 
2.3 Harga Saham 
 Menurut Fred dan Copeland (1999: 166) saham merupakan tanda 
penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan, 
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selembar saham adalah selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik 
kertas tersebut adalah pemiliknya (berapapun porsinya atau jumlahnya) dari 
suatu perusahaan yang menerbitkan kertas (saham) tersebut. Harga saham 
senantiasa bergerak dan pergerakan tersebut ditentukan oleh kekuatan 
permintaan dan penawaran saham itu sendiri di pasar modal.  
       Bagi investor harga mencerminkan nilai suatu perusahaan. Semakin 
baik suatu perusahaan mengelola usahanya dalam memperoleh keuntungan, 
semakin tinggi juga nilai perusahaan tersebut di mata para investor. Harga 
saham yang cukup tinggi akan memberikan return bagi investor berupa 
capital gain yang pada akhirnya akan berpengaruh juga terhadap citra 
perusahaan. Harga saham dapat dibedakan menjadi 3 (tiga), yaitu: 
a. Harga Nominal 
 Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh 
emiten untuk menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan. Besarnya 
harga nominal memberikan arti penting saham karena deviden minimal 
biasanya ditetapkan berdasarkan nilai nominal. 
b. Harga Perdana 
 Harga ini merupakan harga pada waktu harga saham tersebut 
dicatat di bursa efek. Harga saham pada pasar perdana biasanya ditetapkan 
oleh penjamin emisi (underwriter) dan emiten. Dengan demikian akan 
diketahui berapa harga saham emiten itu akan dijual kepada masyarakat 
biasanya untuk menentukan harga perdana. 
c. Harga pasar 
 Kalau harga perdana merupakan harga jual dari perjanjian emisi 
kepada investor, maka harga pasar adalah harga jual dari investor yang 
satu dengan investor yang lain. Harga ini terjadi setelah saham tersebut 
dicatatkan di bursa. Transaksi di sini tidak lagi melibatkan emiten dari 
penjamin emisi harga ini yang disebut sebagai harga di pasar sekunder dan 
harga inilah yang benar–benar mewakili harga perusahaan penerbitnya, 
karena pada transaksi di pasar sekunder, kecil sekali terjadi negosiasi 
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harga investor dengan perusahaan penerbit. Harga yang setiap hari 
diumumkan di surat kabar atau media lain adalah harga pasar. 
 Menurut Darmadji dan Fakhruddin (2001: 10) harga saham 
dibentuk karena adanya pemintaan dan penawaran atas saham. Permintaan 
dan penawaran tersebut terjadi karena adanya banyak faktor, baik yang 
sifatnya spesifik atas saham tersebut (kinerja perusahaan dan industri 
dimana perusahaan tersebut bergerak) maupun faktor yang sifatnya makro 
seperti kondisi ekonomi negara, kondisi sosial dan politik, maupun 
informasi-informasi yang berkembang, selanjutnya Husnan dan Pudjiastuti 
(1998: 134) mengatakan apabila kemampuan perusahaan menghasilkan 
laba meningkat, harga saham akan meningkat. Dengan kata lain, 
profitabilitas akan mempengaruhi harga saham. Faktor-faktor yang 
berpengaruh terhadap harga saham dapat dibagi menjadi tiga kategori, 
yaitu: 
1. Faktor yang bersifat fundamental 
Merupakan faktor yang memberikan informasi tentang kinerja 
perusahaan dan faktor-faktor lain yang dapat mempengaruhinya. 
Faktor-faktor ini meliputi: 
a. Kemampuan manajemen dalam mengelola kegiatan operasional 
perusahaan. 
b. Prospek bisnis perusahaan di masa datang. 
c. Prospek pemasaran dari bisnis yang dilakukan. 
d. Perkembangan teknologi yang digunakan dalam kegiatan operasi 
perusahaan. 
e. Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. 
2. Faktor yang bersifat teknis 
Faktor teknis menyajikan informasi yang menggambarkan pasaran 
suatu efek, baik secara individu maupun secara kelompok. Para analis 
teknis dalam menilai harga saham banyak memperhatikan hal-hal 
sebagai berikut: 
a. Perkembangan kurs 
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b. Keadaan pasar modal 
c. Volume dan frekuensi transaksi suku bunga 
d. Kekuatan pasar modal dalam mempengaruhi harga saham perusahaan. 
3. Faktor sosial politik 
a. Tingkat inflasi yang terjadi 
b. Kebijaksanaan moneter yang dilakukan oleh pemerintah 
c. Kondisi perekonomian 
d. Keadaan politik suatu Negara 
 
2.4 Analisis Saham 
      Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan 
seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Wujud 
saham adalah selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas 
tersebut adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. 
Porsi kepemilikan ditentukan oleh seberapa besar penyertaan yang 
ditanamkan di perusahaan tersebut (Darmadji dan Fakhruddin, 2001). 
Perkiraan harga saham perusahaan dimasa yang akan datang dalam penentuan 
keputusan investasi terdapat 2 (dua) macam analisis yaitu: 
1. Analisis Teknikal 
 Menurut Husnan (2005:341), Analisis teknikal merupakan upaya 
untuk memperkirakan harga saham (kondisi pasar) dengan mengamati 
perubahan harga saham tersebut di waktu yang lalu. Analisis teknikal 
adalah menganalisis harga saham berdasarkan informasi yang 
mencerminkan kondisi perdagangan, keadaan pasar, permintaan dan 
penawaran harga dipasar saham, fluktuasi kurs, volume transaksi pada 
masa yang lalu. Harga saham ditentukan oleh kekuatan pasar (permintaan 
dan penawaran). Informasi yang digunakan adalah kondisi perdagangan 






2. Analisis Fundamental 
 Analisis fundamental merupakan analisis yang digunakan untuk 
mencoba memprediksi harga saham diwaktu yang akan datang dengan 
mengestimasi nilai faktor-faktor fundamental yang berpengaruh terhadap 
harga saham diwaktu yang akan datang dan menerapkan hubungan 
variabel-variabel tersebut sehingga diperoleh taksiran harga saham. Model 
ini dikenal sebagai share price forecasting model.Dalam model peramalan 
ini, langkah yang penting adalah mengidentifikasi faktor-faktor 
fundamental (seperti penjualan, biaya, pertumbuhan penjualan, kebijakan 
deviden, dan lain-lain) yang diperkirakan akan berpengaruh terhadap harga 
saham. Jika kemampuan perusahaan semakin meningkat (menghasilkan 
laba yang meningkat) maka harga saham akan meningkat pula. Dengan 
kata lain profitabilitas akan mempengaruhi harga saham (Husnan, 2004)  
 Analisis fundamental menyatakan bahwa setiap investasi saham 
mempunyai landasan kuat yaitu nilai intrinsik yang dapat ditentukan 
melalui suatu analisis terhadap kondisi perusahaan pada saat sekarang dan 
pospeknya di masa yang akan datang. Nilai intrinsik merupakan suatu 
fungsi dari faktor perusahaan yang dikombinasikan untuk menghasilkan 
suatu keuntungan yang diharapkan dengan suatu risiko yang melekat pada 
saham tersebut. Nilai inilah yang diestimasi oleh para pemodal atau 
analisis. Hasil dari estimasi ini akan dibandingkan dengan nilai pasar 
sekarang (current market price), sehingga dapat diketahui saham-saham 
yang overprice atau underprice bilamana harga saham dipasar saham lebih 
kecil dari harga wajar atau harga seharusnya, demikian juga 
sebaliknyanalisis faktor fundamental didasarkan pada analisis keuangan 
yang tercermin dalam rasio-rasio keuangan yang terdiri dari lima rasio 
diantaranya yaitu, rasio likuiditas, rasio rentabilitas (profitabilitas), rasio 





2.5 Teori Sinyal 
      Teori Sinyal menjelaskan tentang bagaimana para investor memiliki 
informasi yang sama tentang prospek perusahaan sebagai manajer perusahaan 
ini disebut informasi asimetris. Namum dalam kenyataannya manajer sering 
memiliki informasi lebih baik dari investor luar. Hal ini disebut informasi 
asimetris, dan ini memiliki dampak penting pada struktur modal yang optimal 
(Brigham, 2005). 
      Signaling theory juga menjelaskan mengapa perusahaan mempunyai 
dorongan untuk memberikan infomasi laporan keuangan pada pihak internal. 
Dorongan perusahaan untuk memberikan informasi tersebut adalah karena 
terdapat asimetri informasi antara perusahaan dan pihak investor karena 
perusahaan mengetahui lebih banyak mengenai perusahaan dan prospek yang 
akan datang dibanding pihak luar (investor, kreditor) (Minar Simanungkalit, 
2009). Pada motivasi signaling manajemen melakukan kebijakan akrual yang 
mengarah pada presistensi laba. Motivasi signaling mendorong manajemen 
menyajikan laporan laba yang dapat mencerminkan laba sesungguhnya 
(Sunarto, 2008). 
     Teori Sinyal juga mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah 
perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Sinyal 
tersebut berupa informasi mengenai kondisi perusahaan kepada pemilik 
ataupun pihak yang berkepentingan. Sinyal yang diberikan dapat juga 
dilakukan melalui pengungkapan informasi akuntansi seperti laporan 
keuangan, laporan apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk 
merealisasikan keinginan pemilik, atau bahkan dapat berupa promosi serta 
informasi lain yang menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik dari 
pada perusahaan lain. 
      Menurut teori sinyal kegiatan perusahaan memberikan informasi 
kepada investor tentang prospek return masa depan yang substansial. 
Informasi sebagai sinyal yang diumumkan pihak manajemen kepada publik 
bahwa perusahaan memiliki prospek bagus dimasa depan (Yeye Susilowati, 
2006). Marwata (2001) menyatakan bahwa return yang meningkat akan 
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diprediksi dan memberikan sinyal tentang laba jangka pendek dan jangka 
panjang dan analisa yang mengungkap sinyal tersebut digunakan untuk 
memprediksi peningkatan earning jangka panjang. 
      Teori sinyal ini membahas bagaimana seharusnya sinyal-sinyal 
keberhasilan atau kegagalan managemen (agent) disampaikan kepada pemilik 
modal (principle). Penyampaian laporan keuangan dapat dianggap sebagai 
sinyal, yang berarti bahwa apakah agen telah berbuat sesuai dengan kontrak 
atau belum. Teori sinyal juga memprediksikan bahwa pengumuman efek pada 
harga saham dan kenaikan deviden adalah positif. 
 
2.6 Kinerja Keuangan 
       Bambang Rianto dalam bukunya “Dasar-dasar Pembelajaran 
Perusahaan” (1998:253) mengatakan bahwa kinerja keuangan adalah suatu 
memperediksi kapasitas perusahaan dalam menghasilkan arus kas dari 
sumber dana yang ada. Kinerja keuangan dapat dikatakan sebagai hasil yang 
dicapai oleh perusahaan atas berbagai aktivitas yang dilakukan dalam 
mendayagunakan sumber keuangan yang tersedia. Penilaian kinerja melalui 
laporan keuangan didasarkan pada data dan kondisi dimasa lalu sulit untuk 
mengekstrapolasikan ekspektasi masa depan. Menurut mulyadi (Hasanah 
2012), manfaat kinerja keuangan adalah: 
1. Mengelola operasi organisasi secara efektif dan efesien melalui 
pemotivasian karyawan secara maksimum. 
2. Membantu pengambilan keputusan yang bersangkutan dengan karyawan. 
3. Mengidentifikasi kebutuhan dan pengembangan karyawan dan untuk 
menyediakan kriteria seleksi dan evaluasi program pelatihan karyawan. 
4. Menyediakan suatu dasar bagi distribusi penghargaan. 
 
2.7 Rasio Keuangan 
      Fahmi (2012:48-49) menyatakan rasio (ratio) adalah perbandingan 
jumlah, dari satu jumlah dengan jumlah lainnya itulah dilihat 
perbandingannya dengan harapan nantinya akan ditemukan jawaban yang 
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selanjutnya itu dijadikan bahan kajian untuk dianalisis dan diputuskan. Rasio 
keuangan sebagai instrumen analisis prestasi perusahaan yang menjelaskan 
berbagai hubungan dan indikator keuangan, yang ditujukan untuk 
menunjukkan perubahan dalam kondisi keuangan atau prestasi operasi di 
masa lalu dan membantu menggambarkan trend pola perubahan tersebut, 
untuk kemudian menunjukkan resiko dan peluang yang melekat pada 
perusahaan yang bersangkutan. Hal ini menunjukkan bahwa analisis rasio 
keuangan, meskipun didasarkan pada data dan kondisi masa lalu tetapi 
dimaksudkan untuk menilai resiko dan peluang di masa yang akan datang.  
      Menurut Hanafi dan Halim (2009) rasio keuangan terdiri dari beberapa 
jenis yaitu: likuiditas, solvabilitas, profitabilitas dan rasio pasar. Rasio 
likuiditas merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan 
memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Rasio solvabilitas merupakan rasio 
yang mengukur sejauh mana kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban 
jangka panjangnya. Rasio profitabilitas merupakan rasio yang melihat 
kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Dan rasio pasar melihat 
perkembangan nilai perusahaan relatif terhadap nilai buku perusahaan. Rasio-
rasio tersebut ingin melihat prospek dan risiko perusahaan pada masa yang 
akan mendatang. Faktor prospek dalam rasio tersebut akan mempengaruhi 
harapan investor terhadap perusahaan pada masa- masa mendatang. 
 
2.8 Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio) 
      Profitabilitas adalah faktor yang memberikan kebebasan dan 
fleksibilitas kepada manajemen untuk melakukan dan mengungkapkan 
kepada pemegang saham program tanggung jawab sosial secara lebih luas 
(Heinze, 1976 dalam Rimba, 2010). Rasio profitabilitas menyediakan 
evaluasi menyeluruh atas kinerja perusahaan dan manajemennya. Rasio ini 
mengukur seberapa besar tingkat keuntungan yang dapat diperoleh 
perusahaan.  
      Tujuan profitabilitas berkaitan degan kemampuan perusahaan untuk 
meraup laba yang memuaskan sehingga pemodal dan pemegang saham akan 
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mempengaruhi kebijakan para investor atas investasi yang dilakukan. 
Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba akan dapat menarik para 
investor untuk menanamkan dananya guna memperluas usahanya, sebaliknya 
tingkat profitabilitas yang rendah akan menyebabkan para investor menarik 
dananya. Sedangkan bagi peruahaan itu sendiri profitabilitas dapat degunakan 
sebagai evaluasi atas efektivitas pengelolan badan usaha tersebut. Rasio 
pfofitabilitas terdiri dari Gross Profit Margin, Net Profit Margin (Margin 
Laba Bersih), Return on Investment(ROI) dan Return On Equity (ROE). 
Variabel profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan 
Return on Assets, Return on Equity, Net Profit Margin. 
2.8.1 Return on Assets (ROA) 
      Return on Assets (ROA) adalah perbandingan antara laba bersih 
setelah pajak dengan aktiva untuk mengukur tingkat pengambilan 
investasi total (Stoner dan Sirait, 1994). Return on Assets (ROA) 
mencerminkan kemampuan perusahaan menggunakan modal yang di 
investasikan dalam total asset dalam menghasilkan laba perusahaan. 
Rasio ini merupakan rasio yang terpenting untuk mengetahui 
profitabilitas suatu perusahaan. Return on Assets (ROA) merupakan 
ukuran efektifitas perusahaan di dalam menghasilkan keuntungan dan 
memanfaatkan aktiva yang dimiliki. 
      Menurut Lestari dan Sugiharto (2007: 196) ROA adalah rasio 
yang digunakan untuk mengukur keuntungan bersih yang diperoleh dari 
penggunaan aktiva. Dengan kata lain, semakin tinggi rasio ini maka 
semakin baik produktivitas asset dalam memperoleh keuntungan bersih. 
Hal ini selanjutnya akan meningkatkan daya tarik perusahaan kepada 
investor. Peningkatan daya tarik perusahaan menjadikan perusahaan 
tersebut makin diminati investor, karena tingkat pengembalian akan 







 𝑋 100% 
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2.8.2 Return on Equity (ROE) 
     Return On Equity (ROE) adalah perbandingan antara laba bersih 
setelah bunga dan pajak dengan modal sendiri. ROE dipilih karena 
merupakan alat yang dapat menggambarkan kemampuan profitabilitas 
perusahaan. Return on Equity (ROE) mencerminkan kemampuan 
ekuitas dalam menghasilkan laba . Menurut Riyadi (2006: 155) Return 
On Equity (ROE) adalah perbandingan antara laba bersih dengan modal 
(modal inti) perusahaan. Rasio ini menunjukkan tingkat persentase yang 
dapat dihasilkan. ROE sangat penting bagi para pemegang saham dan 
calon investor, karena ROE yang tinggi berarti para pemegang saham 
akan memperoleh dividen yang tinggi pula dan kenaikan ROE akan 
menyebabkan kenaikan saham.  
      Menurut Lestari dan Sugiharto (2007: 196) ROE adalah rasio 
yang digunakan untuk mengukur keuntungan bersih yang diperoleh dari 
pengelolaan modal yang diinvestasikan oleh pemilik perusahaan. ROE 
diukur dengan perbandingan antara laba bersih dengan total modal. 
Angka ROE yang semakin tinggi memberikan indikasi bagi para 
pemegang saham bahwa tingkat pengembalian investasi makin 





2.9 Rasio Pasar (Market Rations) 
      Rasio pasar adalah rasio yang mengukur harga relatif terhadap nilai 
buku. Sudut pandang rasio ini lebih banyak berdasarkan pada sudut investor 
atau calon investor, meskipun pihak manajemen juga berkepentingan 
terhadap rasio-rasio ini. Ada beberapa rasio yang bisa dihitung yaitu Price 
Earning ratio (PER), Earning PerShare (EPS), Dividend Yield dan 





 𝑋 100% 
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2.9.1 Earning Per Share (EPS) 
   Menurut Haryamami (2007) bahwa informasi EPS merupakan 
informasi yang dianggap paling mendasar dan berguna, karena bisa 
menggambarkan prospek earning perusahaan di masa depan. Semakin 
tinggi EPS, semakin tinggi pula keuntungan para pemegang saham per 
lembar sahamnya, yang akan berpengaruh pada minat investor untuk 
membeli saham dan secara tidak langsung memberikan pengaruh juga 
terhadap harga saham akibat banyaknya penawaran dari investor.  
   Syamsuddin (2009:66) berpendapat, salah satu indikator 
keberhasilan perusahaan adalah EPS, karena EPS menunjukkan besar 
jumlah rupiah yang diperoleh untuk setiap lembar saham biasa. EPS 
memiliki beberapa tujuan yaitu untuk mengetahui perkembangan 
perusahaan, menentukan harga pasar saham dan menentukan besar 
deviden yang akan dibagikan. Semakin tinggi tingkat EPS 
mengindikasikan semakin tingginya keuntungan berupa deviden yang 
akan dibagikan ke investor. EPS menjadi daya tarik bagi investor untuk 
memiliki saham perusahaan terkait karena EPS yang tinggi dianggap 
akan mampu memberikan keuntungan yang tinggi pula. 
     Earning Per Share (EPS) merupakan perbandingan antara 
pendapatan yang dihasilkan (laba bersih) dan jumlah saham yang 
beredar. Earnings Per Share (EPS) menggambarkan profitabilitas 
perusahaan yang tergambar pada setiap lembar saham. Untuk 










𝑁𝐸𝑇 𝑃𝑅𝑂𝐹𝐼𝑇 −  𝐷𝐸𝑉𝐼𝐷𝐸𝑁
𝐽𝑈𝑀𝐿𝐴𝐻 𝑆𝐴𝐻𝐴𝑀 𝑌𝐴𝑁𝐺 𝐵𝐸𝑅𝐸𝐷𝐴𝑅
 𝑋 100% 
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2.10 Hubungan Pengaruh Antar Variabel 
1. Pengaruh profitabilitas menggunakan rasio Return On Asset (ROA) 
terhadap Harga Saham 
       Rasio Return On Asset digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat asset yang tertentu 
(Mamduh dan Halim 2009:84). Semakin besar rasio ini semakin baik. 
Menurut Mukhtarudin dan Desmon (2007) bahwa rasio ini menghubungkan 
laba bersih yang diperoleh dari operasi perusahaan dengan jumlah investasi 
atau aktiva yang digunakan untuk menghasilkan keuntungan operasi tersebut. 
Semakin tinggi tingkat rentabilitas keuangan perusahaan maka semakin kuat 
kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba, dan semakin tinggi juga 
tingkat kepercayaan investor yang berpengaruh terhadap tingginya 
permintaan saham perusahaan tersebut di pasar modal yang secara langsung 
berpengaruh terhadap tingginya harga saham . 
 
2. Pengaruh profitabilitas menggunakan rasio Return On Equity (ROE) 
terhadap Harga Saham 
       Rasio Return On Equity digunakan untuk mengukur laba dari sudut 
pandang pemegang saham, rasio ini tidak memperhitungkan deviden maupun 
capital gain untuk pemegang saham. Rasio ini bukan pengukur return 
pemegang saham yang sebenarnya (Mamduh dan Halim 2009:84). Menurut 
Syafri (2004:305) mengatakan bahwa rasio ini menunjukan berapa persen 
diperoleh laba bersih bila diukur dari modal pemilik. Menurut Nurani (2009) 
bahwa Semakin tinggi ROE, maka semakin efisien dan efektif manajemen 
perusahaan atau dengan kata lain baiknya kinerja perusahaan tersebut 
sehingga mempengaruhi minat investor dalam berinvestasi pada perusahaan 






3. Pengaruh profitabilitas menggunakan rasio Earning Per Share (EPS) 
terhadap Harga Saham 
       Earning Per Share (Laba per lembar saham) merupakan indikator yang 
secara ringkas menyajikan kinerja perusahaan yang dinyatakan dengan laba. 
Menurut Tendelilin (2001:241) Informasi EPS suatu perusahaan menunjukan 
laba bersih perusahaan yang siap dibagikan bagi semua pemegang saham 
perusahaan. Menurut Haryamami (2007) bahwa informasi EPS merupakan 
informasi yang dianggap paling mendasar dan berguna, karena bisa 
menggambarkan prospek earning perusahaan di masa depan. Semakin tinggi 
EPS, semakin tinggi pula keuntungan para pemegang   saham per lembar 
sahamnya, yang akan berpengaruh pada minat investor untuk membeli saham 
dan secara tidak langsung memberikan pengaruh juga terhadap harga saham 
akibat banyaknya penawaran dari investor. 
 
2.11 Penelitian Terdahulu 
       Penelitian terdahulu berisi tentang hasil penelitian-penelitian yang 
telah dilakukan seagai perbandingan dan referensi pada penelitian ini. 
Penelitin yang digunakan sebagai pembanding dan referensi pada penelitian 

















1. Variabel profitabilitas yang diukur 
dengan Net Profit Margin (NPM), 
Return On Assets (ROA), Return On 
Equity (ROE), Return Of Investment 
(ROI) dan Earning Per Share (EPS) 
secara simultan berpengaruh terhadap 
harga saham emiten LQ45 yang terdaftar 




2. Secara parsial Net Profit Margin 
berpengaruh positif dan tidak 
berpengaruh signifikan terhadap harga 
saham emiten LQ45 yang terdaftar di 
Bursa Efek ndonesia. 
3. Secara parsial Return On Assets 
berpengaruh positif dan tidak 
berpengaruh signifikan terhadap harga 
saham emiten LQ45 yang terdaftar di 
Bursa Efek ndonesia. 
4. Secara parsial Return On Equity 
berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap harga saham emiten LQ45 yang 
terdaftar di Bursa Efek ndonesia. 














1. Variabel earning per share berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap harga 
saham. 
2. Variabel net profit margin berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap harga 
saham. 
3. Variabel return on invesment 
berpengaruh positif dan signifikan 
























1. Hasil analisis didapatkan Uji Simultan 
(uji F) dengan tingkat signifikan p-value 
= 0,001< 0,05, maka dapat disimpulkan 
bahwa bahwa Return on Assets (X1) dan 
Net Profit Margin (X2) secara bersama-
sama berpengaruh signifikan terhadap 
Harga saham (Y). 
2. Return on Assets (X1) memiliki tingkat 
signifikansi p-value = 0,000 < 0,05, 
maka dapat disimpulkan bahwa Return 
on Assets (X1) berpengaruh signifikan 
terhadap Harga saham (Y).  
3. Net Profit Margin (X2) memiliki tingkat 
signifikansi p-value = 0,429 > 0,05, 
maka dapat disimpulkan bahwa Net 
Profit Margin (X2) tidak berpengaruh 
signifikan terhadap Harga saham (Y). 
 
 















di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) 
1. Net Profit Margin (NPM) melalui uji 
statistik t mempunyai pengaruh 
signifikan terhadap harga saham. 
2. Return On Investment (ROI) melalui uji 
statistik t mempunyai pengaruh 
signifikan terhadap harga saham. 
3. Return On Equity (ROE) melalui uji 
statistik t tidak memiliki pengaruh 
signifikan terhadap harga saham. 
4. Earning Per Share (EPS) melalui uji 





terhadap harga saham. 
5. Hasil uji statistik f menunjukkan bahwa 
NPM, ROI, ROE, dan EPS tidak 





















2014 - 2015 
6. Perusahaan manufaktur sektor makanan 
dan minuman yang terdaftar di BEI 
tahun 2014-2015 tingkat 
profitabilitasnya hampir sebagian besar 
rasionya tidak mempengaruhi harga 
saham hanya satu rasio yang 
berpengaruh terhadap harga saham yaitu 
rasio EPS. 
 
2.12 Kerangka Konseptual 
       Dengan teori sinyal, perusahaan berusaha memberikan informasi 
mengenai kinerja perusahaan melalui laporan keuangan. Dengan 
disampaikannya laporan keuangan diharapkan para investor mengetahui 
mengenai pofitabilits dari perusahaan, selanjutnya profitabilitas yang tinggi 
menggambarkan suatu keberhasilan perusahaan dalam memperoleh laba 
berdasarkan aktivanya maupun berdasarkan modal sendiri. Return On Assets 
merupakan rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba yang akan digunakan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam mengelola asset perusahaan. ROA umumnya 
digunakan investor sebagai pedoman dalam membuat keputusan investasi. 
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Semakin tinggi nilai ROA maka diperkirakan semakin tinggi pula minat 
investor untuk melakukan investasi. 
       Return On Asset mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba 
bersih berdasarkan tingkat asset yang tertentu (Mamduh dan Halim 
2009:84). Menurut Syafri (2004:305) bahwa rasio ini menggambarkan 
perputaran aktiva diukur dari volume penjualan. Semakin besar rasio ini 
semakin baik. Menurut Mukhtarudin dan Desmon (2007) bahwa rasio ini 
menghubungkan laba bersih yang diperoleh dari operasi perusahaan dengan 
jumlah investasi atau aktiva yang digunakan untuk menghasilkan 
keuntungan operasi tersebut. Saat laba sebelum bunga dan pajak naik dan 
total aktiva turun maka ROA akan naik, semakin besar ROA semakin besar 
tingkat keuntungan yang dicapai perusahaan. Ini menunjukkan bahwa 
manajemen dapat menggunakan total aktiva perusahaan dengan baik (aktiva 
lancar dan aktiva tetap) dan pada akhirnya akan meningkatkan harga saham 
perusahaan sehingga menarik banyak investor untuk menanamkan 
modalnya di perusahaan.  
       Semakin tinggi tingkat rentabilitas keuangan perusahaan maka 
semakin kuat kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba, dan semakin 
tinggi juga tingkat kepercayaan investor yang berpengaruh terhadap 
tingginya permintaan saham perusahaan tersebut di pasar modal yang secara 
langsung berpengaruh terhadap tingginya harga saham . Return On Equity 
mengukur laba dari sudut pandang pemegang saham, rasio ini tidak 
memperhitungkan deviden maupun capital gain untuk pemegang saham. 
Rasio ini bukan pengukur return pemegang saham yang sebenarnya 
(Mamduh dan Halim 2009:84).  
       Menurut Syafri (2004:305) mengatakan bahwa rasio ini menunjukan 
berapa persen diperoleh laba bersih bila diukur dari modal pemilik. Menurut 
Nurani (2009) bahwa Semakin tinggi ROE, maka semakin efisien dan 
efektif manajemen perusahaan atau dengan kata lain baiknya kinerja 
perusahaan tersebut sehingga mempengaruhi minat investor dalam 
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berinvestasi pada perusahaan yang mengakibatkan tingginya penawaran dan 
tingginya harga saham. 
        Earning Per Share (Laba per lembar saham) merupakan indikator 
yang secara ringkas menyajikan kinerja perusahaan yang dinyatakan dengan 
laba. Menurut Tendelilin (2001:241) Informasi EPS suatu perusahaan 
menunjukan laba bersih perusahaan yang siap dibagikan bagi semua 
pemegang saham perusahaan. Menurut Haryamami (2007) bahwa informasi 
EPS merupakan informasi yang dianggap paling mendasar dan berguna, 
karena bisa menggambarkan prospek earning perusahaan di masa depan. 
Salah satu penyebab mengapa earnings per share (EPS) menarik investor 
adalah karena adanya anggapan bahwa EPS mengandung informasi yang 
penting untuk melakukan prediksi mengenai besarnya dividen dan harga 
saham. 
       Nilai EPS yang diharapkan akan mempengaruhi tingkat kepercayaan 
investor terhadap investasi dalam perusahaan tersebut. Semakin tinggi EPS, 
semakin tinggi pula keuntungan para pemegang saham per lembar 
sahamnya, yang akan berpengaruh pada minat investor untuk membeli 
saham dan secara tidak langsung memberikan pengaruh juga terhadap harga 
saham akibat banyaknya penawaran dari investor. Apabila EPS meningkat 
maka permintaan akan saham tersebut juga meningkat maka harga saham 
akan naik, perubahan harga saham atau fluktuasi harga saham ini akan 
mendatangkan capital gain/loss. Berdasarkan uraian diatas, maka dapat 
disimpulakan bahwa peningkatan EPS akan menyebabkan peningkatan 
dividen dan harga saham. Peningkatan harga pasar saham menyebabkan 
timbulnya capital gain. Dengan demkian perubahan EPS akan 
mempengaruhi return yang diperoleh investor dalam bentuk capital 
gain/loss dan dividen. 
        Berdasarkan pemikiran tersebut, maka dapt digambarkan kerangka 



























       Rasio Return On Asset dapat digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat asset yang tertentu 
(Mamduh dan Halim 2009:84). Saat laba sebelum bunga dan pajak naik dan 
total aktiva turun maka ROA akan naik, semakin besar ROA semakin besar 
tingkat keuntungan yang dicapai perusahaan. Ini menunjukkan bahwa 
manajemen dapat menggunakan total aktiva perusahaan dengan baik (aktiva 
lancar dan aktiva tetap) dan pada akhirnya akan meningkatkan harga saham 
perusahaan sehingga menarik banyak investor untuk menanamkan 
modalnya di perusahaan. Semakin tinggi tingkat rentabilitas keuangan 













perusahaan maka semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam 
memperoleh laba, semakin tinggi laba suatu perusahaan maka 
berkemungkinan semakin tinggi juga tingkat kepercayaan investor yang 
berpengaruh terhadap tingginya permintaan saham perusahaan tersebut di 
pasar modal yang secara langsung berpengaruh terhadap tingginya harga 
saham. 
H1 : Return On Asset berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
Harga Saham Perusahaan. 
       Return On Equity mengukur laba dari sudut pandang pemegang saham, 
rasio ini tidak memperhitungkan deviden maupun capital gain untuk 
pemegang saham. Rasio ini bukan pengukur return pemegang saham yang 
sebenarnya (Mamduh dan Halim 2009:84). Menurut Nurani (2009) bahwa 
Semakin tinggi ROE, maka semakin efisien dan efektif manajemen 
perusahaan dalam mengelola modal. Selanjutnya semakin baik pengelolaan 
modal perusahaan berkemungkinan mempengaruhi minat investor dalam 
berinvestasi pada perusahaan yang mengakibatkan tingginya penawaran dan 
tingginya harga saham. 
H2 : Return On Equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
Harga Saham Perusahaan. 
        Menurut Tendelilin (2001:241) Informasi EPS suatu perusahaan 
menunjukan laba bersih perusahaan yang siap dibagikan bagi semua 
pemegang saham perusahaan. Apabila EPS meningkat maka permintaan 
akan saham tersebut juga meningkat maka harga saham akan naik, 
perubahan harga saham atau fluktuasi harga saham ini akan mendatangkan 
capital gain/loss. Berdasarkan uraian diatas, Earning Per Share diduga dapat 
menarik investor untuk melakukan investasi sehingga berpengaruh terhadap 
permintaan dan penawaran saham yang selanjutnya akan berpengaruh 
terhadap harga saham. 
H3 : Earning Per Share berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
Harga Saham Perusahaan. 
